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发言人1   00:00
大家好，欢迎参加开源计算机周观点更新。如果升级驱动硬件价值扩散，AI应用持续深化。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户，仅供在新媒体背景下研究观点的及时交流。第三方专家发言内容仅代表其个人观点，所有信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。未经开源证券事先书面许可，任何机构、个人严禁录音、转发及相关解读。涉嫌违反上述情形的，我们将保留一切法律权利。感谢您的理解和支持，谢谢。

发言人1   00:32
各位领导同事，大家晚上好。我是天源证券研究所计算机组长张月。今天由我来汇给各位领导汇报我们的观点，我们的这观点是啊rubin主要是围绕ruby去进行一个展开，rubin的升级驱动硬件的价值来进行扩散。然后其次AI应用也在持续的去深化，重点还是围绕入鬓去去去展开的，去把我们的机构的管理第一块就是关于入鬓，入鬓的整个机构的价值结构已经开始重塑了，明显的重塑。所以并且供需的失衡已经传导至上游的整个产业链其中主要来自于整个项目成本的，包括结构的一个程序，全球AI服务器的市场依然维持着非常高级技术的增长，然后价值的构成和产业驱动的逻辑。

发言人1   01:14
但是正在发生着一些显著的一个变化，26年的是26年全年的AFOC大概出货同比增长没有超20%那么占整体服务器的比重大概能提升到47%，对最新的预测可能再说要超过30%。增长主要是由北美服务器厂商一些云，包括推理负载，包括电子a fix的部署同步去支撑这样一个服务AI服务器的高增长。整体来看，二三年的时候全球是1200万台，二三年大概是100还有175万台，25年是217到220万台。今年2 0201年有希望就攀升到差不多接近300台27年会进一步的提升，整体来看，这个AI服务器的紧急度是非常的高的，到27年这个服务器是有望突破320万台，大概是这样一个这样一个增速的情况。

发言人1   01:57
那么因为服务器结构的发生的重新的这样一个分配发生大幅的变化，整个产业链的被充分的去重复。第一块首先就是需求的放量和供给的放量。供给的刚性产生了非常大的这样的索赔。因此上游的供应链已经步入了非常长期的这一个缺货的周期。那么2021年的今年的DRAM的涨幅预期是从150%上浮到250%的280。有百分之百的这样一个涨幅上调至百分之200到250，IDFFCCL也在同步上去，那么可能是成为15年来最严重的一个短缺，紧缺的状况会延续到28年。HBM的耗电量是普通DM的设备，也会也在持续的挤占一些通用的产能，先进制程的新产能预计是28年29年开始逐步释放它。因此云盘上的常规进一步会锁定一些存量供给，那么供给的弹性就处于一个收缩的一个状态，因此整个涨价的信号从存储箱载板，包括被动一次性和材料中传统，整个上游的形势还是非常的明确的。

发言人1   02:50
梳理来看，就是说这个DBM的话是今年的四季度到明年上半年，整个供需是非常趋紧的一个状态，其次包括奈的也是，像这个mlcc，从今年的二季度到明年的上半年有紧张岗位也非常紧张。ABAABF从今年的下半年到明年的一季度都是非常的紧张的一个状态。整个产业链上游都是一个工具，非常紧迫的一个环节，紧迫的一个形态状态。

发言人1   03:12
那么NV下一代的ruby，比如Robin的一个规模量产，那个标准AI服务系统整个价值开始重构，包括产业驱动的逻辑发生了新的转折点。入今年出的量可能到可能是6000台，明年到6万，明年可以按照10万台去去去展望。那么今年8月份的月入鬓的这样的平台，完成从彦验证量级的规模量产的一个明确的一个切换。首批的机会现在已经进入了一个亚洲和北美的市中心了，这台的服务器，并非是已经600单台GPU服务器视为计算的基本单元了，现在是整箱整个整个机柜经营的整个整整体的战略集成，一台机柜成为一个标准的单计算的单元。那么整个在上亿互联历程对抗三维度实现全面的代币的这样的跃升，rubin的rubin机构的这个合并意义并不是单位的ASP相比改革要接近翻倍，而是AI硬件的价值主线，已经从GPU的这个单品的扩张开始，正式迈入整机机构的高密度扩张的阶段了。

发言人1   04:03
现在具体细分来看，GPU是最大的这样的价值价格是啊单位的价值由GB300的252美金增长到这个路边的三接近400万美金，增幅大概是60%，是整个SB提升的核心驱动，但是，整个GPU占bom成本的比重由3分之2回落到大概50%，主要是为整个的bom进行翻译一下能力存储系统见增速更快了所导致的。内存，是成为路边的第二大价值的价值是啊单位的价值有差不多33 18万美金，现在增长到路边的200万美金，增速差不多四倍，占比提升了26%。台积电的价格供应已经不再是半导体内部的，已经太直接影响整体的报价和ODM的收入了。其次像PPA、PCVMMCDADF等这个供应链增速也原因增速的情况也显著高于整个的这样的增速。那么列已经开始成为固定的一个B就B选项，因此整个机柜的平均售价和成本机构发生了大幅的这样一个变化。处理来看，从GB200的NV到72的单柜差不多三百多三百多万美金，到这个GB300的这个M72的单柜差不多四百多400美金，到现在如何的。因为72的差不多接近800美金的这样一个售价，整个售价的大幅的提升，其中的主要占比的还是有GPU内存和占整个价值的核心的主导的这样一个地位。

发言人1   05:21
首先就是关于内存，内存单位的价值量差不多增长了四倍，成为了包膜行业中增长最大的环节。那么入定的单柜的价格，内存价格由之前的40美金现在增长到200美金200 200万美金。以400万美金增长到200万美金，增幅差不多四倍。这是所有的组件中一个单倍的增量是最大的，已经超过GPU成本的一半了。

发言人1   05:36
核心增量主要有三部分估值，首先是HBM，HBM总量也达到20.7，TB的话有72颗GPU，单个GPU是288GB，那么主要是由AT的是吧？是环境肯定是主导去供应的，那么大概是这样一个情况，其实这个HBM占内存的，它的价值量大概是40到50万美金。然后其次就是DDR5，DDR5的总容量差不多50GB20GB200的三倍。其次这一块的价值差不多是40到50万美金。然后其次就是3D面的，这是最大的一个结构性的一个量。如果首次将neil的规模集成用于机柜，用于模型的加载与检查，那么单机的单机价的价值超过100万美金。这里的话其实200之前是主要的，基本为零。

发言人1   06:15
第二块就是p to P，P to b的增幅大概是两倍，也是弹性最大的环节之一。P to b现在单位价值有差不多3.5万美金，增长到12万美金，增幅大概两倍多。增量主要来自于产品的叠加，新增了color x模组的PCB与中版的PCB，合计贡献超过4.6万美金的这样的中增量。那个comte trade有22寸HDI甚至26层4CL与M70M8，单价有650美金，提升到1400美金。那么交换板有20增至32层，那升级的幅度也会高于杭州值，那么复杂的互联程度已经超过这个算力本身了，那么再叠加计算面计算板面积扩大，有新增的44分钟了，那么整个PCB也成为可能弹性最大的环节之一。

发言人1   06:50
这第三个就是第三块就是MSCABM，那么这两块的用量和规则都在同步的去提升。虽然占比占占领的机比重比较低，但是弹性确实是啊比较大。一个是MLC与ABFC版的单位价值分别是由1500美金增到了4000美金。由ABF单位的价值有11万美金，大概增长到2万美金。就是单个LCC的增长增幅大概是三四倍，那个IPF大概就是大概是三倍的一个增长。

发言人1   07:17
MSC这一块的话，根据春田那边的数据，单的AIS服务器搭载了3万个MSB，差不多是春天手机的30倍。那么单个MV72的机柜消耗量达44万克，那么用量的扩张直接启动这个加载相机ABF载板，这个入定GPU的载板大量有差不多100美金翻倍增长到200美金。NV switch alex由18颗增长到36克，那么create在collect内部的芯片由36颗增长70克，整个单价和数量都在同步的位。整个元件这块也有非常大的这样一个增长的这样一个弹性。

发言人1   07:42
第四块就是关于液冷和电源页面的话越南的话现在已经是比较脆的，之前之前的代购药基本上还是以这个8222为主，80%的和80%的也能到20%的功能。到现在基本上是入住是完成了百分之百的液，也能整个请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，成为全系列的这样一个标品。那么页面这一块的话，整个整个英伟整个英伟达核心增量在于CDU和二次测的机柜归类的这些变化，归类的话基本上是有三块。第一块价值量比较大的就是这个冷板。第二个问题够的，第三个与推力，基本上是液冷规律最最大的这样一个价值量的环节。其次这场CDU的话可以分为归类和归位，看不同厂商的一个需求，那么整个二次侧核心聚焦在这几块。

发言人1   08:38
这是整个越南的随着周边的推广，整个是迎来了一个20年以往点的这样一个产业链这样一个爆发的阶段。所以整个因为如彬的这样一个的这样机构上的成本结构，正在发生非常大的一种的结构性的这样的冲突。入品的整机的成本差不多三倍核心缺陷主要在于存储等规格的升级工具涨价，本轮的涨价主要还是有产能的错配的驱动，高端的零件紧张的格局或延续。像现在的CPU已经非常的战略，已经比较紧缺了，交付期已经开始明显的去拉长，它也是除此之外像PCBMS互联芯片电源电的环节也在逐级的去释放。

发言人1   09:14
然后第二块就关于ruby这个机构的核心架构拆解，我们要关注一些高弹性的一些细分的一些环节。Rubin是因为ruby是面向AI时代的新一代的群战的计算性能，它优势就在于将整个数据中心重塑为单一计算单元。整个像RU的平台基本上对未来的这一个需求，就是大模型的这样一个端到端的低延时和高通主要上下文的处理能力，全是围绕这个去做设计的。随着大模型的一几个趋势，第一个输入的文字越来越多，因此对于这个车龄阶段的感染者，对这样的这样一个阅读的这样一个算力的这样需求越来越高。其次就是对于延时的要求越高，整个未来入病就是为了这样一个大模型的训练和推理的你的要求，去进行同步的这一个升级。那么在这样一个范式下，那么万亿参数的大模型和多步骤的智能体的任务，从而我更更从而依托这个ruin，提供了一个稳定的高效的一个算力的支撑。那么VR Robin的话平台集成一款专用的AI芯片，包括别人CPU跟GPU，和M6、switch包括colled x9以及gf DPU以及拆分6款，能集成大概6款专用的专用的芯片。

发言人1   10:19
如果M7R的机会基本上是以机构为基本单位，通过这个2.0和6全互联的拓扑，江西那一个路径GPU36个CPU封装为一台超级计算机。那么性能层面的话，单位八叉能提供3.6TB每秒的一个单CPU带宽，和2.6TB的横向拓展带宽。那么单位的功耗的训练性能比白工要提升大概四倍，然后推理性能提高十倍，单token的成本降低为现在的10分之1，机构的构成上，单位基于48个第三代的MGX下有18个country的税，有99和9个随机费去组成的。那么机柜的顶部和底部分别配置一些电源架，合计大概四个电源架，并部署两个叫管理关系。后机柜的后部有因为的线缆和供电不排和电能气管的构成，赋予这个机柜级的这样一个简陋泄漏检测系统，这是整个NV的72入定NV72的这一个架构的架构，整体来看它的P4的处理性能大概是bp多的五倍，然后B4的训练性能是back的3.5倍。Ddr 5的这个容量大概是get w的2.5倍，HBM4的容量是get w的1.5倍，然后HBM4的带宽大概是三倍。

发言人1   11:22
首先第一看你这块的w train from the train是we ruin的这样一个基础创新代言，一个常规的税，大概集成了两个入鬓的超级芯片，然后一个超超级芯片，一个超级芯片有两克的入BGPU和一颗的VICPU进行一个通道。也就是说一个一个配的大概是包括了四个ruin GPU和两颗的VICPU。其中的room GPU有两个，大概7万图片通过HHPI的高速互联碰撞而成。大概单卡配备了288GB的HBM4内存，那么在AP4的进度下大概实现了50p plus的这样的推理算力。VSP有成88核定制的核心，那么单个最高支持1.5TBDDR5的内存，两者通过内存的一致性来进行紧密的结合和耦合这是它的扣费的税。它通过第六代的NV link来实现整个芯片性能超高的带宽的一个互联网，托盘的上面就是一颗每颗的这样的弱电GPU，通过NV0.6的提供大概是3点六七P每秒的方向，后面带款比这个W的N00.5大概三倍，同时每个托盘大概配置4.00到6.07。

发言人1   12:25
今年内部的话基本上大概是就是通过这将CPU和CPU共享统一到寻址空间。从而能够消除传统异构架构上的一些数据的搬运的转化瓶颈。通过新内托盘整轨三个层级的这样耦合，整个机构形成一个统一的这样一个整体。横向在横向拓展和存储系统层面的一个和大家通过和X9NIC和路飞的4个DPU承担这个网络的数据的处理的智能。这个是S9是NV的第九代网卡，是主要是把网络协议的处理和数据传输的开销，从这个CPU上去卸载下来，从而让这个入耳CPU和CPU专注于AI计算，那么pro 34是诺威的第四代数据处理器。它能够它的相对于之前的版本的特点就是说它它集成了多个ARM的CPU，能够把主机侧的一些网络安全存储，包括一些虚拟化的东西全部给接管掉，从而彻底解放主机的CPU和和GP，这是它的这样一个用途然后对比一下就能够看看出来多费的它三代的话端口带宽只有400GB1秒。现在多出来的四的这个端口带宽能达到800GB每秒，那么内存的带宽也在大幅的扩张，就是从75GB每秒也提升到250GB每秒。这是一个高速网络和处理这块有重大的一个变化。

发言人1   13:35
康明K今年最显著的价格的变革在于无脑线化时期。通过一个刚性的PCB的中板去取代之前前一代的内部的全部重揽和这个页面的原稿，这是它的一个核心的一个变革。第二块就是关于switch，switch的话是主要是将GR如丙的GPU聚合成单一算领域的这个核心数，负责在这个时间就固定GPU间的高带宽的全网互联。整个规则化一共是九个switch费，每个数据库大概集成4个NV link，六个switch交换芯片，合计3.6个组网的。这些相关芯片主要通过NV nink连接多个GPU，将这之前本身局限于服务器内部的这个GPU直接连接在一起，拓展到整个机会去，这些这是CTC所有TK的打的性能和弹性的温度上是比有什么明显的提升的。性能层面的话，使得每个GPU的互联宽带提升到3.6G，整柜的聚合的带宽已经达到200GB，同时每克的NV那个60VT内部的纱布的引擎能够也能够提供一些主播的一个加速。从拓扑的这个层面上来看，因为基亚通过芯片内部和托盘内部机构三测功能，然后将整个72克的CPU组成单一的非主持的get up。

发言人1   14:46
第三点就是system f一代网交换机，那么V如丙的MV7依托这个CRMF交换机，将将这个商业协同拓展到机柜之外，这个的话就和那个这块的话主要是CM6的交换器跟glass s9这个端点协同去构成。能够这里是主要依托于工空桩光学能完成横向的一个网络这样一个拓展。整个交换机和端点和紧密的系统的设计。然后通过在这个微微层我们能够看到是创联X的一天网交换机。主要采用过光机，用CPU替代传统可插拔的光学，从而将整个网络的功率的效率提升五倍，然后整个正常运行时间延长五倍。最后就关于它的热管理系统和供电架构，热管理系统的话是入品是完全是百分之百的业务的，通过内部的气管和过滤图，搭建起整个正规的这个业务的分配网络，这里的话就是简单讲一下它的归类，归类的话基本上以门板为核心。

发言人1   15:41
那么NV的它应该是一个一个一个是其实上是computer free，所以都要放置这个页面的门板的。一块门板大概是一千美金，一千美金一个锤，一个钢的垂，大概需要放两个门板，也就是每你2个GPU需要一块能满足的散热，那也就是单个车大概是两千美金的这个价格。内部的many ford差不多是一个车是800美金，整个大概是18套，UQD的话大概是是接着的这一块，有有GPU这些互联，有有也有这个GP业务交换机互联的优惠券，那么单对差不多30美金，一个机会大概两三百对吧？那么整个VR入侵请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。这个规定合计大概6到7万美金在这个页面的这个加气量，那么柜外的CPU就有CPU是分为规律的故障，有的放在规律的放在机柜旁边，根据客户碰面要求，那么整个这是整个业务管理这块的一个情况，现在的入境的话，能满足传统的领导逐步相互通道的方案在设计，从而那个通道的间距从150微米向100微米的逐步的收窄了。从而增大画面走平的面积和参展效率，这个性能这块的一个变化。

发言人1   16:50
其次就是为入并在供电架构上实现只从这个低压直流，现在向800伏的高压直流的运行，传统水动机一般采用415到480伏的三相的交流供电，这个月的组件基本上还是以54服是在支柱进行运行的，而固定作为大部的支柱架构是主要的平台，推动整个供电体系向高压轴去运行，同时为了承载积累，估计为了激光电流路径，开始引入新的页面路线，也能冷却替代风风能的散热，这也是整体构成了它的这样一个供电底座。其次就是关于路面整整体的这样一个拆分其次就是关于一些国内的一些大模型的这样一个动态。那么9月10号的时候能定期的是正式发布这个V4.1 plus模型，这是全新模型结构中是最小尺寸模型。V4.1克拉是为552B参数的这个MOG模型，那么它的输入激活码只有8B可能输入就大概是6B它的成本已经显著低于你的同尺寸的模型。那么新一代的模型能够大幅减少KVKH的患者对HPM的需求，就是上一个降到4分之1对SID的需求将近八分之。那么在A型的使用场景中，能够大幅降低缓存内容的使用成本。

发言人1   17:52
目前V4.1 plus已经上线API，原生支持多多模态，这个像腾讯body code body和open world作为官方合作伙伴已经全面接触，那么模型已经开源了，其次就是关于这个deep c正在筹备科目的IPU，估计可能接近4000亿。最近的话已经委托筹备的IPU首轮融资的融资的融资总额大概是510亿，我们投后估值差不多4000亿，现在是已经创下了国内I行业单轮融资的最高规模，然后财务方面，2026年前七个月收入差不多四五个亿，接近五个亿的这个情况，较225年去年增长差不多十倍，综合毛利率的话是百分之今年超过45%，其中API业务的毛利率差不多80%多的王林，前期六月份的AI90的支出大概110亿元，目前还是处于一个投入拼命投入扩张的这样一个阶段。

发言人1   18:40
其次就是9月11号的K米发布的K阿里巴view已经全线上线了，整个综合的性能接近它的旗舰K3模型，他的空运的A性的能力的一个提升，商业化的怎么样呢？一直面AR在八月份已经突破10亿美金了，它在六月份的时候，当时还只有3亿美金，三月的时候是一美金。那么直接增长结束后，就七月发布推定价，每百万套房的收入是三美金的，收入是五美金，最新的力度大于3分之1，那么目前K3系列基本上每天都升至3000亿的套餐机这个是整个预站面最新的这张表，预加面现在也在正在想在港交所上市基本上现在的估值从已经的除以IPU的图形估值已达到500亿美金了，这个是目前最近一周国内的一些大模型的这样一个变化。除此之外海外这一块的话，GPT6GPT6奥斯卡已全面开放，他的这个能力和安全的整体都在同步的进行中，整体的话我们这周的观点就是这些。

发言人1   19:37
好，感谢各位投资者。感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验，祝您工作顺利，再见。本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户，仅供在新媒体背景下研究观点的及时交流。第三方专家发言内容仅代表其个人观点、所有信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。未经开源证券事先书面许可，任何机构或个人严禁录音、转发及相关解读。涉嫌违反上述情形的，我们将保留一切法律权利。感谢您的理解和支持，谢谢。
